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往反方向下注就对了。每次，当我看到全

市场的投资人都举手投降时，就像看到

股市落底的明确迹象。这一招，我已经

用了30 年了。” 安东尼•波顿说，30 年来，

这招从未失灵过。波顿的特殊情况基金

正是通过买入 那些正从衰落或其他挫

折中恢复的公司股票而获利。除此之外，

波顿还寻找那些“由于未被充分研究而

低估的公司，以及那些成长潜力未被他

人识别的公司。”正是这种逆向投资的

思路，使他 1999 年买的 30 只股票居然

全都被并购，乌鸡变凤凰。靠着这种逆

向投资方式，波顿在互联网泡沫越吹越

大时不断增仓传统行业股票，不但躲过

了互联网泡沫破裂时的危机，更是在泡

沫之后大赚一笔。

成功背后的法则

当市场上大多数人都对一只股票惟

恐避之不及时，波顿却要大量买入，更

重要的是这些当初被遗弃的垃圾，在事

后又能一次又一次地被证明确实是宝贝。

是什么在支撑着波顿这种与众不同的判

断力？

首先源于他前瞻性的想象力，“要知

道波顿多么有想象力，只要看看他自上

世纪 90 年代以来就长期持有的诺基亚

公司的股票就知道了。当时多数人也包

括我都觉得移动电话就是些无用的砖头

并对此嗤之以鼻时，波顿却很早就意识

到这只股票的价值。事实证明，我们都

缺乏眼光。”一位基金经理举了个鲜活的

例子。

毫无保留地工作也是波顿寻宝的关

键。波顿每天早上 6 ：30 离开西萨塞克

斯郡的家，赶坐去伦敦的火车。在火车

上阅读《金融时报》，并对至少一家他当

天要考察的公司进行分析。在赶往或离

开车站的途中，他也要快速地处理约 40

条语音留言，其中许多是同事汇报的近

期会议情况。除此之外，他还要看富达

内部的分析资料以及从外部获得的经纪

人的调研。如果他出差去考察其他公司，

一般一天要亲自参加 5~6 个会议。每次

会议，波顿都亲自做文字记录，在他书

桌后面的书架上，摆放着一排按时间顺

序排列的笔记本，上面记录了波顿多年

来所有的会议记录。

除了勤奋的工作态度，坚定的执行

力和行动力也是他成功的必要 保证之

一。他不像其他基金经理那样 侃 侃而

谈，但是却言出必行。他会年复一年地

坚持直接面对投资者，不厌其烦地进行

路演，他甚至会花很多时间跟公司的电

话销售员聊天，谈论应该如何销售他的

基金。

（摘自《投资与理财》）

让固定筹码“流金淌银”

谢宏章

在一轮大的牛市里，不操作往往就

是最好的操作。因此，不少投资者都在

自己的账户里设置了一些固定筹码，采取

持股不动、紧握不放的策略，程度不同

地分享到了牛市的盛宴，有的还成了牛市

里最大盈家。然而，固定筹码的“任务”

不应该局限于提升筹码本身的市值上，

还应该包括增加账户里的资金。换言之，

固定 筹码也能“流金淌银”。一方面，通

过逃顶和抄底，即当大盘和个股涨到一

定高位时，将固定 筹码清空，待跌到一

定低位时，再将这部分筹码接回来。在

确保持仓品种和数量不变的同时，尽可

能多地增加账户里的资金，达到“流金淌

银”的目的。另一方面，可进行换股操作，

即在一定高位将固定筹码抛出，然后换

入其他股票，获利变现后，再在一定低

位将等量的原固定筹码买回来，使账户

里的股票不变，资金增加，达到“流金淌

银”的目的。但是，投资者在换股操作时

需突出“三个重点”，掌握“三种方法”，

把握“三个关键”。

突出“三个重点”

一是换 股 对象。包 括 卖出品种和

买入品种的选择。卖出的品种要尽量选

择在同一时段内固定 筹码中涨幅较大

或跌幅较小者。买入时刚好相反，要尽

量选择涨幅小、跌幅大的股票。换股对

象确定后，即可用卖出的品种去换买入

的品种。

二是换股方式。当投资者决定换股

时，可视现有筹码与资金的比例，确定

换股方式。如账户内既有资金又有股票，

且足够买入或卖出股票时，可选择先买

后卖或先卖后买。一般情况下，当拟卖的

股票价格较高且瞬间急涨时，可先卖后

买 ；当拟买的股票价格较低且出现急跌

时，则先买后卖，这样可有效防止最佳卖

（买）点的错失。如账户内只有资金没有

股票，只能先买后卖 ；若账户内只有股

票没有资金，只能先卖后买。

三是换股数量。由于换股的目的是

使固定筹码“流金淌银”，希望多出资金

而非多出筹码，所以原则上要采取原数

接回法，即当初卖出多少，现在接回多少，

筹码不变，让资金多出来。只有当胜算

较大、建仓机会不可多得时，才可用全

额接回法，即将手头的资金全部买入股

票，资金不变，让股票多起来。

掌握“三种方法”

一是换后换回。用固定筹码进行换

股操作的前提是筹码数量固定不变，所

以，换股时最要紧的是要确保筹码能顺

利“回家”。要防止因为贪心太重造成筹

码丢失，或因为错失时机，只能以高价
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“反差”接回。

二是换上加换。当换股后被换股票

的走势与自己的预期相反，出现了更好

的换点时，不要动摇当初换股的正确性，

若有必要和可能，还要换上加换 ：即以

更高的价格卖出原先卖出过的股票，以

更低的价格买入原先买入过的股票。

三是换中有换。无论是初次换 股，

还是换上加换，投资者有时会发现，被

换方（买入的股票）尽管与主换方（卖出

的股票）相比具有一定的优势，但与第三

方（其他股票）相比，优势又不太明显。

此时，可以拿被换方与第三方进行“换中

有换”的操作。

把握“三个关键”

一是要有可比性。在衡量所换股票

的比价优势时，务必要有可比性。既要

纵向比—单就某只股票而言，要确保

高抛低吸，日后能低价接回 ；又要横向

比—在相同时段内不同股票的价格优

势。二是要有必要性。换股操作，除了要

有比价上的优势外，还要有换股的必要，

而不是简单地看谁更便宜。三是要有实

效性。可比性有了，必要性也有了，还要

有实际效果。换股操作时，投资者不要

把自己逼上绝路，要有退路，给自己留

有余地。譬如，在条件许可的情况下，能

否给自己多留些空间—卖股时留些股

票，买股时留些资金，做到卖后还能卖，

买后还能买，因为衡量换股对错，效果

好坏，是否有效的唯一标准，在于是否

达到了“流金淌银”的目的。

不少投资者认为，换股是一种极其

简单的操作，无非是用此股换彼股，再

用彼 股换此股，一卖一买即可。其实不

然。对于许多股民来说，炒股最难的恰

恰是换股。许多操作—一卖就涨、一

买就跌，正是换股之难的真实写照。但

投资者只要掌握了正确的换股方法，操

作起来便会熟能生巧，在确保筹码不丢、

又能增值的同时，让固定筹码更好地为

你“流金淌银”。

（摘自《中国证券报》）

绩效管理三法

佚 名

不要相信奖赏与惩罚的效果。科

学家做过两项试验，在一项实验中，两

组孩童都被交付解开谜题的任务，其中

一组被告知，若成功解开谜题将获得奖

赏，结果他们解题的时间大大拉长，而

且一旦停止给予奖赏就无意解题 ；反观

另一组孩童，则从头到尾都保持相同的

解题热忱。在另一项实验里，两组孩童

均被告诫不得触碰房间里的玩具，其中

一组受到严厉恐吓。结果 显示，受恐吓

的一组玩 玩具的意愿竟比另一组高许

多，这说明在缺乏令人信服的理由下，惩

罚反而会让人更渴望做某件事。奖励和

惩罚会影响人固有的内在动机。如同第

一项实验，当孩童为了奖赏而解题时，奖

赏的有无将大大影响他们解题的动机 ；

至于管理者如果想禁止某些行为，则应

记取第二项实验的教训，避免恫吓或惩

罚，先给予奖赏再撤回或许会是较好的

做法。

以“问”代“教”。一般的管理关系是

管理者设定目标，员工实施，员工可能

会因为无须负担太多责任而失去完成目

标的动力。然而，员工才是组织的驱动

力，管理者不妨尝试运用“参与式管理”

的方式，让员工自己设立目标。管理者不

告诉员工该做什么，而是“问”员工认为

自己做的如何 ；不要告诉员工如何解决

问题，而是“问”他们应该如何修正。

将“自由市场”导入组织。自由市

场效率高是因为它允许个人掌控自己命

运。因此，企业可将自由市场机制导入，

在各部门之间建立起“顾客”与“供货商”

关系，或是鼓励每个员工都将工作当成

个人事业来经营，并以具备市场竞争力

的条件来提供服务。

　( 摘自《经理人》)

各国企业销售的奇思妙招

言守义

卖的不是咖啡，是手机

2004 年 10月，全球排名第五、在欧

洲拥有超过 1200 家连锁店的德国咖啡

业巨头—沏宝宣布与英国移动电话运

营商合 作，进军移动电话市场。沏宝咖

啡店遍布德国的大街小巷，在这些咖啡

店里，客户除了能享用美味的咖啡外，还

可以购买手机、预付费卡、SIM 卡，以及

办理签约手续等，这种联合销售模式充

分发挥了产品的整合效应。一些顾客本

打算来店里喝杯咖啡，结果却购买了一

部手机 ；而另一些人在办理移动电话服

务的同时，也难以抵御美味咖啡的诱惑。

短短 16 个月，沏宝就吸引了超过 50 万名

预付费用户以及数量庞大的签约用户，一

跃成为德国最大的预付费服务供应商之

一。把不相干的商品摆在一起卖，这就是

“沏宝模式”，也就是客户共享，使品牌

的可接触范围最大化。

卖的不是食物，是色彩

日本东京“三叶咖啡屋”的老板三叶

利用人眼对颜色的差异而产生的不同感

觉，达到了节省咖啡用料、赚取更多利

润的目的。他让 30 位朋友分别饮用了 3

杯完全相同的咖啡，但每次盛咖啡的杯

子的颜色不同，分别为咖啡色、红色、青

色。试饮结果，居然对完全相同的咖啡
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